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The main conclusions of this paper are as follows: (1) the PBC
was founded in 1948. \PBCL" was enacted in 1995 and revised in
2003. But its independence is yet to be ¯rmly established. (2) PBC
is given neither the goal independence nor the operational one. (3)
PBC abides by the leadership of the State Council, but also by the
direct or indirect pressure from the ministries and the local government
departments. (4) Judging by the CBI index, PBC's independence has
been greatly improved after \PBCL" had been implemented, but in
reality the true independence is yet to be con¯rmed. (5) After the
¯nancial crisis in 2008-10, the independence of the central banks has
been weakened not only in China but also in Japan as well.
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I 中国人民銀行史
1. 中国人民銀行創立期（1947-1952年）
1947年 10月 2日、華北局財経弁主任董必武が党中央に「中央銀行を設立
し、貨幣を統一に発行し、中央銀行の名称が中国人民銀行にすることに関する
建議を許可するように」との内容を打電した。10月 18日中央からは「現在、
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各種状況を考慮し、統一銀行の設立が時期尚早かもしれないが、準備が必要
だ、銀行の名称は中国人民銀行でよろしい。」との返事であった。この返事に
より、中国人民銀行の設立時間は約一年延ばされた。
1948年 7月 22日、石家庄に冀南銀行と晋察冀銀行が合併され、華北銀行が
誕生した。総経理は南漢宸であった。11月 18日、華北人民政府が第三回政務
会議を開いた。会議が「統一貨幣の発行は、現在一刻も待たない緊急事項だ。
中国人民銀行を至急に設立し、南漢宸を総経理に任命する」を決めた。11月
22日華北人民政府は「中国人民銀行を成立し、統一貨幣の発行」の訓令を発
した。12月 1日、華北人民政府は「華北銀行、北海銀行及び西北農民銀行を
合併させ、中国人民銀行になり、元華北銀行は本店とする」及び「本年 12月
1日から、中国人民銀行が紙幣を発行する」を公告した。この規定により、中
国人民銀行が当日に成立された。
中国人民銀行の設立は、中国近代金融史においても、非常に大きな出来事で
あったが、設立際、事実上、貨幣の発行準備も持っていないので、政府の強制
命令に頼るしかないし、地域銀行であろうとの事実も否定できない。このこと
は後に計画経済の導入にも大きな影響を与えたと思う。
1949年 2月に中国人民銀行本社は北平（現在の北京）に移った。1949年 9
月、「中国人民政治協商会議共同綱領」が公布された。中国人民銀行は政務院
の直轄部門で、財政経済委員会の指導の下に国家銀行業務を行った。
この時期の中国人民銀行の責務は統一貨幣の流通体制の確立、悪性インフレ
の退治、金融管理の強化と国家銀行体制の形成、及び金融政策手段と国家管理
外貨体制の確立であった。
中国人民銀行は「信用、決済、現金の三大センター」になった。1952年「総
合融資計画」がスタートした。各銀行の預金の全てが中国人民銀行に集中さ
れ、運用された。国民経済部門が必要とする資金は中国人民銀行の指令性計画
指標により管理された。いわゆる「統存統貸」体制が確立された。
この時期の貨幣政策の目標は、政務院指導のもとに「中国人民政治協商会議
共同綱領」の規定に従い、国家銀行主導の金融システムの形成及び物価の安定
を維持することであった。
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2. 「大一統」式の中央銀行期（1953-1978年）
1953年から 1978年までの中国人民銀行は、中国国内の学会では、「大一統」
式の中央銀行と称された。それは商業銀行及びその他金融機関を中央銀行に吸
収され、中央銀行が金融機関の役割のすべてを担ったからである。
1953年から、前ソ連の計画経済経験をまねて、高度に統一された計画経済管
理体制を確立した。その中の重要な一環として、国家銀行体制も確立された。
1958年経済の「大躍進」が始めた。国の重点は経済建設中心から政治中心
に移した。そのため、中国人民銀行の役割が次第に縮小された。1959年末中
国人民銀行本店職員が 1956年末の 2068人から 820人に減少し、内設部署も
9つしか残されなかった。国家銀行体制も機能できなかった。
1962年 6月、「中国人民銀行は政府組織の位置付けが変更することに関する
通知」を公布した。これにより、中国人民銀行の地位が再び確立された。中国
人民銀行は国務院の直轄部門になってその他部と同じ地位を貰った。1963年
中国人民銀行が人員及び部署も正常に戻った。
しかし、その後、「文化大革命」が始まった。1969年 7月に国務院が機構
改革を行い、各部、委員会、銀行等を合併した。中国人民銀行は財政部に編入
し、財政部の一部署になり、職員数が少ないとき、87人しかいなかった。ち
なみに 1973年 5月から 1978年 1月に財政部副部長陳希愈氏が中国人民銀行
総裁を兼任した。
3. 専業中央銀行への転換期（1979-1994年）
1979-1980年、政府の財政投資ブームが収められなかった。そのため、財政
赤字が、1979年度は 170.6億元で、1980年度は 127.5億元であった。税制赤
字を補填するため、貨幣供給量も 130億元増加した。貨幣供給量の増加によ
り、CPIも次第に上昇し、CPIが 6%あった（表 1）。政府が中国人民銀行の
役割は重視せざるを得なかった。
1979年 2月、国務院が中国農業銀行は中国人民銀行から独立させ、国務院
の直轄機構になった。4月中国人民保険公司も再び設立された。
政府は 1979年 4月、中央経済工作会議にて、国民経済に対し、「調整、改
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表 1 　マネーサプライ、融資増加量対M2 増加量、CPI 統計　（単位：％）
年度 M0 増加率 M1 増加率 M2 増加率 CPI
1979 26.3 24.1 25.8
1980 29.3 22.6 26.4 6
1981 14.5 18.5 21.2 2.4
1982 10.8 11.9 15.9 1.9
1983 20.7 14 18.7 1.5
1984 49.5 34.3 34.8 2.8
（資料）①M0, M1, M2 発行量は武剣（2000）『貨幣政策と経済成長 中国貨幣政策発展の方向
性に関する研究』上海三聯書店、表 6.7.
②CPI は中国統計局 HP『統計年鑑 1996』からである。
革、整頓、高め」の方針を打ち出した。この決定を受けて、中国人民銀行は、
これまでの「統存統貸」方針を変え、各地支店に対し、預金額と融資額の差額
について管理を行った。これは、貨幣供給量が急増につながった。というは、
各地支店が、準備金が要らず、自由に信用創造を行った。
その後、金融体制改革に伴い、中央銀行の役割も次第に注目された。その背
景にはやはりマネーサプライが急増で、通貨発行計画が常に完成できなかった
からだ（表 1）。1982年 7月 14日、国務院は、中国人民銀行が呈示した「中
央銀行が機能及び商業銀行との関係に関する請訓」を許可し、通達した。主な
内容は、中国人民銀行はわが国の中央銀行で、国務院のもとに、金融を管理す
る国家機関で金融に関する発展方向、政策、法規、全国統一の金融内規・制度
及び預金金利を制定し、国務院に報告し、認可をもらってから実行するなどで
あった。
1983年 9月 17日、国務院が「中国人民銀行が専ら中央銀行の機能を果た
すことに関する決定」を公布し、翌 1月 1日に実施された。その為、中国人民
銀行がこれまで行った都市部の貯蓄業務及び企業への融資業務を、新たに成立
された中国工商銀行に移管され、中央銀行業務に専念した。この決定が 1982
年「中央銀行が機能及び商業銀行との関係に関する請訓」を踏まえた上、以下
の三点が強調された。
(1) 中国人民銀行が、権威のある理事会を、決定機関として設立する。理事会
のメンバーは、中国人民銀行総裁、副総裁、何名かの顧問専門家、財務部
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副部長 1名、国家計画委員会副主任 1名、国家経済委員会副主任 1名、専
業銀行総裁、保険会社社長からなる。理事長は中国人民銀行総裁が務め、
副理事長は理事から選任する。理事の意見が一致でない場合、理事長が決
定権を有する。但し、重大な問題に関しては国務院からの認可がいる。
(2) 中国人民銀行は全国の融資資金総額の 40-50%を管理しなければいけない。
準備金制度も導入する。専業銀行の融資計画は国の融資計画に編入・管理
され、中国人民銀行本社が批准した融資計画に基づき執行する。
(3) 中国工商銀行が中国人民銀行から独立された。
この決定により、中国人民銀行が再び専業中央銀行に復帰したが、法的性格
からみれば、その地位がまた弱かった。
1985年 9月、中国共産党中央委員会が「国民経済と社会発展に関する第七
回 5ヵ年計画に関わる提案」に、「中央銀行としてのマクロ調節機能をより一
層発揮させるために、中国人民銀行の地位の確保、及び独立性を強化すべきだ」
と提案した。1986年 1月 7日、国務院が「中華人民共和国銀行管理暫定条例」
を公布し、再び「中国人民銀行は国の金融業を指導・管理する中央銀行」を強
調した。金融政策の目的は「経済成長」と「通貨価値の安定」であったが、実
際、この時期、中国人民銀行が経済成長を目標とし、通貨価値の安定が常に犠
牲になった。（表 1、表 2）
1988年、融資総量の急速拡大で、中国人民銀行はもはやこれを制御できな
くなった。CPIも 18.8%であった（表 1）。1989年 9月、中国人民銀行はよう
やく金融機関の「融資総量」規制を復活した。同時、各地方支店の預金もすべ
て本店に集中した。
1985年から中国人民銀行総裁が、国務委員が二期連続に兼任したが、それ
でもまだ思った通りの成果が上げられなかったため、1993年 7月、当時副総
理朱融基氏が、自ら中国人民銀行総裁を兼任した。
1993年 12月 25日に国務院が「金融体制改革に関する決定」（以下、「決定」
を略称する）を公布し、第三項には「中国人民銀行法」等法律を至急に起草し、
全国人民代表大会に審議を受ける」があった。さらに中国人民銀行の職務も
「決定」に改めて規定した。この「決定」に基づき、中国人民銀行は迅速に貨
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表 2 　 1985-1995 年度マクロ統計データ　　　（単位：%）
年度 CPI GDP M2 増加率 融資増加額 /M2増額
1985 9.3 13.5 17 154.9
1986 6.5 8.8 29.3 119.7
1987 7.3 11.6 24 83.8
1988 18.8 11.3 21.2 100.6
1989 18 4.1 18.3 111.2
1990 3.1 3.8 28 93.3
1991 3.4 9.2 26.5 81.4
1992 6.4 14.2 31.3 72.3
1993 14.7 13.5 37.3 88.3
1994 24.1 12.6 34.5 58.6
1995 17.1 10.5 29.5 65.9
（資料）①中国統計局『中国統計年鑑 1997』中国統計出版社、中国人民銀行『中国金融年鑑 1991、
1996』中国金融出版社。
②1992 年以前の統計方法が現在と一致しないので、1993 年度の M3 増加率は計算しな
かった。（中国人民銀行『中国金融年鑑 1996』）1993 年度 M3 増加率は筆者が『中国金融
年鑑 1996』のデータで計算したものである。
③融資増加額/M2 増額は、M2 増額が 100 である。肖鋼（1997）「金融政策に関するいく
つかの問題」、戴相龍等編（1997）『中国金融改革と発展』中国金融出版社、54 ページ、表 2．
幣の発行権、信用管理と融資総量調節権、金利調整権及び金融機関に対する審
査許可権を本店に集中した。さらに、1994年 10月 28日中国人民銀行は「貨
幣供給量統計及び公布に関する暫定案」を公表した。
1992年 10月、中国証券監督管理委員会が設立されて、中国人民銀行がこれ
まで所管した証券業の管理監督に関する業務を該委員会に移管した。1993年
4月、国務院が国家外貨管理局は中国人民銀行に編入させた。これら措置によ
り、「中国人民銀行法」の成立ための準備作業が一応完了した。
4. 専業中央銀行期（1995年 3月 18日から）
1995年 3月 18日、第八回全国人民代表大会第三次会議にて「中国人民共
和国中国人民銀行法」（以下「中国人民銀行法」を略称する）が可決され、当
日実行された。
この法律の成立が中国人民銀行にとって非常に重要であった。中国人民銀行
が初めて法律をもって中央銀行業務に専念できたが、この法律には不備な点が
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多かった。
1997年 11月 17日全国金融会議では「現代化の金融システムと金融制度を
つくり、良好な金融秩序を確立する」ため、15条措置が提案された。1998年
3月 10日、第九回全国人民代表大会第一次会議に「国務院が機構改革に関す
る案」及び「国務院が部署設置に関する通達」が可決された。特に「中国人民
銀行は国務院の部署の一つで、国務院の指導の下に金融政策を制定し実行す
る。金融業の管理監督を行う中国の中央銀行である」ことを再び強調した。さ
らに、「中国人民銀行部署設置を定め、中国人民銀行が今日まで所管した保険
業管理監督業務を保険業監督管理委員会に移管すること」も決定された。1998
年 11月中国人民銀行が支店は再編成を行った。
2003年中国銀行業管理監督委員会が設立された。同年 12月、この変更に伴
表 3 　中国人民銀行の金融政策中間目標に関する目標値と実際値
年度 M0（％） M1（％） M2（％） 融資増加額 ( 兆元 )目標値 実際値 目標値 実際値 目標値 実際値 目標値 実際値 規制対象
1995 20.5 8.2 21-23 16.8 25.0 29.5 未公表 0.93 全国銀行
1996 14.0 11.6 18.0 18.9 25.0 25.3 19.6％ 21.0％ 全国銀行
1997 13.6 15.6 18.0 16.5 23.0 17.3 未公表 16.7％ 国有銀行
1998 14.0 10.1 17.0 11.9 16-18 14.8 0.9-1.0 0.90 国有銀行
1999 未設定 20.1 14.0 17.7 14-15 14.7 1.00 0.87 国有銀行
2000 未設定 8.9 15-17 16.0 14-15 12.3 未設定 1.33 全国銀行
2001 ≤1500 億元 1036 億元 15-16 12.65 13-14 17.6 1.30 1.29 全国銀行
2002 ≤1500 億元 1589 億元 13.00 16.82 13.0 16.78 1.30 1.85 全国銀行
2003 ≤1500 億元 2468 億元 16.00 18.67 16.0 19.58 1.8 2.8 全国銀行
2004 未設定 8.72 17.00 13.58 17.0 14.67 2.6 2.26 全国銀行
2005 未設定 11.94 15.00 11.78 15.0 17.57 2.5 2.4 全国銀行
2006 未設定 12.65 14.00 17.49 16.0 16.90 2.5 3.18 全国銀行
2007 未設定 12.1 No 21.0 16.0 16.7 未設定 3.6 全国銀行
2008 未設定 12.7 No 9.1 未設定 17.8 未設定 4.9 全国銀行
2009 未設定 11.8 No 32.4 17.0 27.7 未設定 9.6 全国銀行
2010 未設定 16.7 No 21.2 17.0 19.7 未設定 7.95 全国銀行
2011 未設定 13.8 No 7.9 16.0 13.6 未設定 9.6 全国銀行
2012 未設定 7.7 No 6.5 14.0 13.8 未設定 8.2 全国銀行
2013 未設定 7.1 No 9.3 13.0 13.6 ≤9 兆元 8.89 全国銀行
（資料）1995-2000 年度の M0、M2、M3 の目標値は、『中国貨幣政策体系の選択』（郭田勇（2006）
90 ページ、表 2-6）及び『中国金融年鑑』（中国人民銀行）からのデータで作成した。その
他データは「中国人民銀行通貨政策執行報告」、「記者会見」からである。
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い、「中国人民銀行法」が修正されたが、独立性に関する根本的な問題が全く
触れていなかった。この状況は現在まで続いている。
この時期、金融政策手段が公開市場操作を新設された。その他、準備金制
度、公定歩合、貸出、再割引、信用及び融資政策、窓口指導、特殊預金がある。
この時期の中間目標は、マネーサプライ（M0、M1、M2）、融資増加額である
が、この目標がなかなか達成できなかった。（表 3）
中国人民銀行の金融政策の最終目標が、「中国人民銀行法」（1995、2003）
は、「通貨価値の安定で、これをもって経済発展を促進とする」（「第三条」）で
あるが、中国人民銀行総裁は「中国人民銀行が金融政策の最終目標は四つあ
る。すなわち、低インフレを保ち、経済成長の促進、雇用の促進、国際収支の
均衡の維持である。時にはこれらの目標が矛盾した場合、権衡が必要とする。
（2013年以後）、「政府の工作報告」が GDP成長率の下限は 7.5%で、CPIの
上限は 3.5%であることを目標としている。」これは現段階の金融政策の最終目
標である。
II 中国の政治体制と「中国人民銀行法」体系
1. 中国の政治体制
中国では、中国共産党中央委員会が国の重要な事項に対し決定権を実質に握
り、もっとも重要な部門が中央政治局で、中央委員会による選ばれた。そのメ
ンバーは中央政治局委員、或いは政治局委員と呼ばれる。政治局委員から 7-9
人の政治局常務委員が選ばれ、政治局常委になる。中央政治局と常務委員が、
中央委員会が閉会期間中、中央委員会の権利を行使する。政治局常委が国に
関する重大な問題はすべてこの場で調節・決定されてから、法律に関する事項
は全国人民代表会議に可決させ、その他事項は国務院か、国家軍事委員会かな
ど関連部署に実行させるといわれている。党の総書記、必ず、政治局常委メン
バーで、かつ中央軍事委員主席を兼任する。政治局常委が委員会制度を採って
いるが、実際には、中央軍事委員主席が実権を一手に握っている。これは「政
権が銃から」という毛沢東思想の真髄が具現である。この伝統は毛沢東からま
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じめ、後に華国鋒、鄧小平、江沢民、胡錦涛、現在の習近平まで脈々に続いて
いる。鄧小平までは、カリスマ的なリーダーが続いていたが、その後、「集団
領導」体制を導入したが、実際には、この「集団」メンバーの一人である軍事
委員会主席が権力はガリバー的な存在である。
しかし、「中華人民共和国憲法」には、中国人民全国代表大会（以下、全人代
と略称とする）が国家の最高権力の中心（第 57条）と規定している。これは
日本の国会に相当するものである。全人代が憲法を始め、すべての法律成立、
改正、予算編成の批准、国家発展計画及び国家主席、国務院総理、国家軍事委
員会主席、最高法院長、最高検察院長などの任免権があると定められる（第 62
条）が、中国共産党中央委員会、特に政治局常委が国のすべてを決定し、政府
はその決定に基づき政策を立て、全人代がそれを賛成することであった。最
近、全人代の役割がもっと上げるべきだという声が次第に高まってきた。
2. 「中国人民銀行法」体系
世間には、「中国人民銀行法」というと、1995年 3月 18日に成立され、2003
に改正されたものを指しているが、正確に言えば、いくつか法律及び規定等か
らなり、「中国人民銀行法」体系があった。これは、「中国人民銀行法」（1995、
2003年）、「中国人民銀行通貨政策委員会条例」（1997、以下「条例」と称する）、
「国務院機構改革案」（1998、2003）、「国務院機構改革に関する通達」（1998）
及び「中国人民銀行が主な職責、内部機構及び人員定数の編制に関する規定」
（2008）等からなる。
III 中国人民銀行の「独立性」
1. 金融政策の最終目標
中央銀行の独立性は、金融政策の「最終目標」の設定に関する「目的の独立
性」と、金融政策を実施する際に、その「手段の独立性」を分けて議論すべき
である。白川（2006）は『最終目標』は、法律による規定されることが多く、
中央銀行は、その法律に基づき、実行しなければいけないが、「最終目標」を
具体的な数字で表わす意味合いで、「具体的な目標」という言葉を使用してい
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る。中央銀行が決定するケース、政府と中央銀行が共同して決定するケース、
政府が決定するケースがある。
中国人民銀行が金融政策の最終目標は、「通貨価値の安定を確保する、これ
をもって経済成長を促進する」（第三条）である。金融政策の目標は二つなの
で、中国人民銀行は常に外部から圧力を受け、中央銀行の独立性を損なう恐れ
がある。
通貨価値の安定がいわば長期的な目標である。しかし、短期には、フィリッ
プス曲線が成立するかぎり、金融政策が経済に影響を与える。政府が経済成
長、雇用等な短期的な目標を達成する責任をもつため、常に中央銀行に圧力を
かける。
もう一つ問題は、中国人民銀行が金融政策の最終目標は、前述したように「中
国の金融政策が目標は四つある」。2013年以来、政府が権衡した結果、最終目
標が GDPは最低 7.5%で（今年には、約 7.5%になった）、CIPは最高 3.5%に
する。これは、明らかに「中国人民銀行法」と反する。
2. 「手段」の独立性
「手段」の独立性に関しては、先進国では当たり前のことであるが、「中国
人民銀行法」（1995、2003、第 5条）は、「中国人民銀行は、年度マネーサプ
ライ量、利率、為替レート及び国務院が定められたその他事項についての決定
は、国務院に許可を得てから実行する」である。
利率政策には預金金利と貸出し金利がある。中国人民銀は、「中国人民銀行
法」及び「人民幣利率管理規定」（1999）に基づき、変動しようとする際、国務
院に預金、貸出し金利の変動に関する意向、その理由等を報告し、許可を得て
から、機を得て、対外公表とする。その都度、許可を得られるかどうかについ
は、中国国内で意見が分かれている。中国人民銀行の研究員謝平（1995）は、
「（略）主に情報面においての優位性である。中央銀行が金融調整案を呈上す
る際、（略）調整案はいつも中央銀行案のままであった。これはいわゆる技術
独立性であった。これは、ある程度決策独立性の不足を補った」と主張した。
しかし、通貨政策委員会メンバーには政府の高官、及び金融機関の頭取がいる
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し、シンクタンクー等も多数存在しているので、国務院が彼らの意見を聞いて
から、許可を下すことも考えられる。ちなみに、現在、通貨政策委員会委員が、
政府官僚が 7名である（表 6）。だから、中国人民銀行の独立性が、逆に弱く
なってきた。さらにこれにより、政策決定のラグも長かった。
為替レートという目標が現実に金融政策目標と衝突する場面もあった。例え
ば、1994-2000年の間には衝突が三回あった。これらの衝突は理論上、マンデ
ルフレミングモデルで説明できる。
3. 政府との関係
(1）国務院との関係である。「中国人民銀行法」（2003、第 2条）は、「中国
人民銀行は中華人民共和国の中央銀行で、国務院のもとで、金融政策を決定
し、施行する。（略）」である。2008年 7月 10日、国務院が「中国人民銀行が
主な職責、内部機構及び人員定数の編制に関する規定」に再び确認した。それ
ゆえ、中国人民銀行は国務院の直轄部門である。（表 4）
(2）政府その他部門との関係である。「中国人民銀行法」（2003、第 7条）は、
「中国人民銀行は（略）地方政府、政府部門、社会団体及び個人からの影響を
受けない」である。法律上には中国人民銀行が政府その他部門と同等である。
表 4 　中国人民銀行が国務院との関係
項目 「中国人民銀行法」（2003 年改定）
政策決定権
「最終目標」 法律による決定  2 条
「具体的な目標」 国務院に許可をえる  5 条
「手段」 国務院に許可をえる、自主性  5 条
任命権
総裁 指名権 10 条
副総裁 任命権 10 条
政策委員 任命権 12 条
政策委員会 条例 決定権 12 条
出資 資本金 100％国有  8 条
機構設置 本支店及び部門、人数 「国務院機構改革通知」（1998）等 13 条
政府への融資 禁止 29 条
財務関係
予算 中央財政予算 38 条
損益 政府に上納、政府から補填 39 条
会計制度、会計検査 財政部、会計検査部門 40 条
（資料）「中華人民共和国中国人民銀行法」（2003）等。
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以下、財政部、国家発展改革委員会、統計局との関係を論じる。
その一、財政部との関係である。中国人民銀行が財政部との関係は一時にせ
よ実質的に上下関係で、常に政府に融資し、時に財政部の代わりに融資を行っ
た。1994年末、中国人民銀行が財政部に対する融資額は 1800億元であった。
これは中国人民銀行の総資産の 12.2%を占めた。それゆえ、1995年「中国人
院銀行法」が成立された際、もっとも注目された項目が財政部との関係であっ
た。その後、中国人民銀行が財政部に直接融資という影響ルートがかなり改善
された。
中国人民銀行が法律上、財政部との関係は会計関係、政策委員会、融資であ
るが、財政部が予算編成権、損益補填、会計制度の制定及び会計検査、政策委
員会を通じて、中国人民銀行に影響を与える（表 5）。
「中国人院銀行法」は財政政策との関係を決めなかったが、2008年、国務院
機構改革の際、明確に、「中国人民銀行は財政部、国家発展と改革委員会と政策
協調制度を完備し、国家が経済を調整する体系を更に改善しよう」を決めた。
その二、国家発展と改革委員会との関係である。当委員会の前身は、国家
計画経済委員会であった。1953年以後この委員会の権限が絶大であった。現
在でも、「国家発展五カ年計画」の制定、「産業発展計画」等の策定から国家プ
ロジェクト及び重大な投資までがこの委員会からの許可がなければ実行できな
い。これは、特に中央銀行の「窓口指導」、金融政策制定に強い影響を持って
いる。因みにこの委員会の副主任が政策委員でもある。（表 6）
その三、その他部門及び地方政府との関係である。国家統計局が、統計指標
を作成する部門である。統計局も中国人民銀行の研究員と一緒に定期に経済情
表 5 　中国人民銀行が財政部との関係
項目 「中国人民銀行法」（2003 年）
会計関係
予算 中央財政予算 38 条
損益 政府財政部に上納、補填 39 条
会計制度、会計検査 財政部、会計検査部門 40 条
政策委員会 政策委員 副部長が現メンバーである 10 条
融資 融資、国債の直接引き受け 禁止 29 条
（資料）「中華人民共和国中国人民銀行法」（2003）等。
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勢分析フォーラムを開く。局長も政策委員である。（表 6）
「中国人民銀行法」の制定が、地方政府からの影響をいかに減少するかに腐
心していた。そのために『中国人民銀行法』は「いかなる地方政府からの干渉
も受けない（第 7条）」と「地方政府へ融資及び地方債の引き受けを禁止とす
る（第 30条）」を定めた。しかし、地方政府は、影の金融システムを通して、
莫大な融資を受けた。ちなみに 2013年 6月末地方債務は約 11兆元であった。
この債務は、金融システムの安定に責任を有する中国人民銀行には、多大な影
響を与える。結局、中央銀行の独立性にも影響を与えられる。
その四、国有銀行との関係である。中国人民銀行が国有銀行とは金融政策及
びブル－デンス政策を通じて関連性を有する。しかし、中国は、未だに「預金
保険制度」がないので、実際、中国人民銀行は、政府の代わりに預金を全額で
保障している。周小川（2014）が中国は二年内、金利自由化が完了すると宣
言したが、預金金利が自由化すれば、金融システムが不安定になるリスクがあ
る。金融セーフティネットワークが未だ未整備なので、中央銀行のブル－デン
ス政策の負担は過大になりかねない。
国有銀行も、通貨政策委員会を通じ、金融政策に影響している。というの
は、初期の通貨政策委員会には頭取が二人もいたが、現在、中国銀行業監督管
理委員会主席及び銀行業協会会長も政策委員なので、彼らを通じて、業界の意
見を述べる。
4. 総裁などの任命
「中国人民銀行法」には、総裁を国務院が指名して、全人代の同意を得て、
任命する。副総裁が若干名で、国務院により任命される。（表 4）政策委員は
国務院が任命し、現在委員が 15名いる（表 6）。総裁と副総裁の任期が「中国
人民銀行法」には定められていない。国務院に所属されているので、政府の任
期とは同じ、5年である。政策委員の任期は、国有商業銀行頭取及び金融専門
家は、二年（「条例」、第 10条）であるが、その他委員の任期が定められなかっ
た。設立の当時、政策委員が 10名で、中に二名が国有商業銀行頭取であった
が、「条例（1997）」は未だに改正されていないまま、委員の構成、人数も大き
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表 6 　現職政策委員会メンバー
委員会での職務 名前 現職
主席 周小川 中国人民銀行総裁
委員
肖捷 国務院副秘書長
朱之鑫 国家発展改革委員会副主任
王保安 財政部副部長
胡暁煉 中国人民銀行副総裁
易綱 中国人民銀行副総裁、国家外貨管理局長
潘功勝 中国人民銀行副総裁
馬建堂 国家統計局長
尚福林 中国銀行業監督管理委員会主席
肖鋼 中国証券監督管理委員会主席
項俊波 中国保険監督管理委員会主席
胡懐邦 中国銀行業協会会長
銭穎一 清華大学経済管理学院長、教授
陳雨露 中国人民大学長、教授
宋国青 北京大学国家発展研究院教授
　　 　（資料）中国人民銀行ホームページ。
く変わった。もう一つ問題点は、産業界の代表がいない。（表 6）
総じて、総裁の任期が政府と同じ、政策委員の任期も短く、任命権も政府に
ある。この点からみて、中国人民銀行の独立性が非常に弱いわけである。
5. 中央銀行の「独立指数」で見た中国人民銀行の独立性
本節が Cukierman、Webb and Neyapti（1992）の法律ベースの中央銀行
「独立指数」で中国人民銀行の独立性を論じようと思う。「独立指数」に関心を
集めた理由が、まず、中央銀行「独立指数」をもって国際比較研究ができる。
次に、中央銀行の「独立指数」が高い先進国において、CPIが長期に低い統計
数字があった。
この「独立指数」が八項目からなる。各項目はさらにいくつかの細目をわけ
て、最後に各項目にウェイトをつけて計算したものである。ここで、中国人民
銀行の「独立指数」が「中国人民銀行法」体系成立前とその後に分けて観察し
よう。（表 7、8）
中国人民銀行が法体系制定前の「独立指数」は 0.12で、制定後の「独立指
数」は 0.51である。かなり進歩したように見える。
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表 7 　「中国人民銀行法」体系成立前の「独立指数」
項目 項目ウェイト 「中国人民銀行法」体系完成前の「独立指数」修正前 修正後 項目ウェイトで修正前 項目ウェイトで修正後
CEO
PF 0.15 0.21 0.17 0.04
OBJ 0.15 0.21 0.40 0.08
LLA
LLS
LDEC
LWIDTH 0.05 0.07 0.00 0.00
LM
合計 0.35 0.49 0.57 0.12
　 （出所）周（2002）「中国人民銀行独立性とアカウンタビリティ」、82 ページ。
表 8 　「中国人民銀行法」体系成立後の「独立指数」
項目 項目ウェイト 「中国人民銀行法」体系完成後の「独立指数」修正前 修正後 項目ウェイトで修正前 項目ウェイトで修正後
CEO 0.20 0.24 0.33 0.08
PF 0.15 0.18 0.17 0.03
OBJ 0.15 0.18 0.40 0.07
LLA 0.15 0.18 1.00 0.18
LLS 0.10 0.12 1.00 0.12
LDEC    
LWIDTH    
LM 0.10 0.12 0.25 0.03
合計 0.85 1.00 3.15 0.51
　 （出所）周（2002）「中国人民銀行独立性とアカウンタビリティ」、81 ページ。
IV おわりに
小論が、独立性の観点から、中国人民銀行の歴史を俯瞰した上、「中国人民
銀行法」体系の問題点を論じた。
中国人民銀行が、1948年 12月 1日、河北省石家庄に設立された。1952年
までには、貨幣発行、国家銀行システムの确立及び高インフレ退治に貢献し
た。1953年から計画経済体制を導入した以来、中国人民銀行が、独立性は更
に弱くなった。一時にせよ、中国人民銀行が財政部に編入して、87人しか残
らなかった。1983年以後、中国人民銀行が次第に中央銀行業務に専念したが、
「中国人民銀行法」が 1995年にやっと成立された。2003年改正されたが、肝
心の独立性問題には触れなかった。
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「最終目標」が「中国人民銀行法」（1995、2003）には、「通貨価値の安定
を确保する、これをもって経済成長を促進とする」（「第三条」）と規定された
が、中国人民銀行が国務院に所属されたので、金融政策の「最終目標」も「手
段」も独立性がない。「最終目標」が中国共産党中央委員会、特に政治局常委
に決定されて、目標が四つある。現在、主に GDP成長と CPIである。これ
は明らかに法律違反であろうし、経済理論にも反している。前述のように「政
策目標」の間に矛盾が既に生じた。
「中国人民銀行通貨政策委員会条例」が 1997月 4月 15日に国務院に公表
された。金融政策の決定には重要な役割を果たしたはずの通貨政策委員会がそ
の役割はただ諮問機関にすぎなかった。特に 2003年「中国人民銀行法」が改
正された際、当委員会の責務は拡大した（第 12条）が、条例も改正されなかっ
た。現在、委員会が委員の構成及び人数も大きく変更されたが、この条例が未
だに改正されなかった。いわゆる、国務院が自らこの条例を遵守していないこ
とである。
中国人民銀行が地方政府から直接な影響を遮断されたが、金融システム安
定を維持する責任からみると、完全に遮断されなかった。しかも、財政部、国
家発展と計画委員会、統計局及び四大国有銀行も中央銀行の独立性に影響を与
える。
中国人民銀行が中央銀行「独立指数」から見れば、実際より見栄えがよかっ
た。この指数が法体制完成前の 0.12から完成後の 0.51まで大きく上昇した。
これは日本銀行の 0.58と互角できるほど改善されたが、実際、日本銀行より
弱かった。
中国人民銀行が独立性は低いので、マネーサプライは常に大きく増発された
（表 3）。中国各地では不動産価格がバブル現象を表している。これは、1980年
代後半日本での不動産が価格上昇した状況に似てきた。
世界金融危機以来、中国人民銀行の独立性がさらに弱くなってきた。学者が
本来この問題について盛んに議論すべきだが、逆に発声が小さくなってきた。
（表 9）日本銀行がアベノミックス以来、独立性も弱くなってきたが、これは
学者の責任が重い、というのは仮に一時に回復しているように見られる経済も
多大なリスクが潜在しているからである。
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表 9 　「中国知網」に「中国人民銀行独立性」を主題にした論文本数
年度 本数 年度 本数 年度 本数
1990  18 1998 170 2006 130
1991  26 1999 159 2007  90
1992  23 2000 110 2008 107
1993  24 2001  95 2009  96
1994  80 2002 118 2010 106
1995 128 2003 153 2011  78
1996 142 2004  98 2012  55
1997 120 2005 102 2013  71
　　 （資料）「知網」HP.
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